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ملخص

ِ
تيدف ىذه الدراسة إلى ِ
حددات ىيكل رأس المال في المصارف األردنية اإلسالمية والتقميدية،
بيان ُم
ُ
وذلك خالل الفترة (ٖٕٓٓ )ٕٜٓٔ-لتشمل فترة األزمة المالية العالمية لعام  ،ٕٓٓٛوقد اختبرت الد ارسةة
بحيةةة ،وح ةةم المصةةرف ،والسةةيولة ،ونسةةبة كفايةةة رأس المةةال ،ونمةةو
أثة كةر ك ة نل ِمةةنب (األربةةاح الموز ةةة ،والر ّ
(ممثال بالرْفع المالي) ،حيث قُمنةا باسةتخدام أسةموال ادنحةدار التةدري ي
المصرف) مى ىيكل رأس المال
ا
ِ
أىميةةاب تةةمّ قبةةول نسةةبة
( .)Stepwise Regressionوقةةد ّ
توصةةمت الد ارسةةة إلةةى ُ ْممةةة مةةن النتةةا ، :مةةن ّ
كفايةةة رأس الم ةةال كعام ةةل م ةةؤثر ف ةةي ىيك ةةل رأس الم ةةال فةةي مي ةةع نم ةةاذج الد ارس ةةة ألن ى ةةذه النس ةةبة تش ةةكل
األساس الذي تُبنى ميو الثقة المصرفية والتي تُ ُّ
أساسا لمعمةل المصةرفي ،كمةا توصةمت الد ارسةة إلةى و ةود
عد
ا
ةا:يا ب ةةين ح ةةم المص ةةرف وىيك ةةل رأس الم ةةال ف ةةي نم ةةوذ ي المص ةةارف األردني ةةة
الق ةةة س ةةمبية وميم ةةة إحص ة ا
ةا:يا بةةين
والمصةةارف التقميديةةة ،ومةةن ناحيةةة أخةةرت فقةةد توصةةمت الد ارسةةة إلةةى و ةةود القةةة سةةمبية ميمةةة إحصة ا

السةةيولة وىيكةةل رأس المةةال فةةي نمةةوذج مةةا بعةةد األزمةةة الماليةةة ا
ألن السةةيولة دقةةت اىتمام ةا بال ةا بعةةد وقةةوع

ةا:يا بةةين الربحيةةة وىيكةةل رأس المةةال فةةي
األزمةةة الماليةةة ،ةوا ةةافة إلةةى ذلةةك ،ىنةةاك القةةة سةةمبية وميمةةة إحصة ا
ألن زيةادة الربحيةة تعنةي أن المصةرف لديةو المزيةد مةن مصةادر التمويةل الةداخمي
نموذج المصةارف التقميديةة ّ
ةث ال يةات المختصةة
لال تماد مييةا ،ممةا يقمّةل مةن الحا ةة إلةى الم ةوا لاللت ازمةات ،وقةد أوصةت الد ارسةة كح ْ
مةةى العمةةل إتاحةةة خيةةار التمويةةل المتواف ة مةةع الش ةريعة اإلسةةالمية لممصةةارف اإلسةةالمية تحقيق ةا لمعةةدل فةةي

الميزة التنافسية بينيا وبين المصارف التقميدية وزيادة إمكانية التوسع في أنشطتيا ادستثمارية.

الكممات الدالة :ىيكل رأس المال ،كفاية رأس المال ،الربحية ،السيولة ،نسبة األرباح الموز ة ،األزمة

المالية ،المصارف اإلسالمية ،المصارف التقميدية ،األردن.

*

باحث.

**

باحث – montaseralzyout@antlook.com
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Determinants of Capital structure in Islamic and conventional
Jordanian banks for the period 2003 to 2019
“comparative empirical study”
Abstract
This study aimed to examine the determinants of capital structure in Jordanian
Islamic and Conventional banks comparatively for the period 2003 to 2019 including the
global financial crisis. The study examines the effect of each of the following: (dividends
payout, profitability, capital adequacy ratio, bank size, liquidity and bank growth) on
capital structure (measured by the financial leverage) where Stepwise Regression was
applied. The results showed that Capital Adequacy ratio has been proved to be a
determining factor of the capital structure in all models of the study, since this ratio is an
indicator of the stability and efficiency of the bank. On other side, the bank size has a
negative and significant effect on capital structure of the conventional bank. Moreover,
the results presented a significantly negative effect of profitability on conventional bank
capital structure, the more profit retained in bank's equity the less the need for liability,
The study suggests urging the competent authorities to work to provide Islamic banks
with the option of financing that is compatible with Islamic law, in order to achieve
fairness in the competitive advantage between them and traditional banks and to increase
the possibility of expanding their investment activities.
Keywords: capital structure, capital adequacy, profitability, liquidity, dividends payout,
financial crisis, Islamic Banks, Conventional banks, Jordan.

.املكدمة

لمةةا كةةان ِق ةوام األنشةةطة ادقتصةةادية ميعيةةا (ادسةةتثمارية والتش ة يمية والتمويميةةة) رأس المةةال كةةان د بة ّةد مةةن و ةةود
ّ
ةكاد مختمفةةا طبقاةا لنةوع النشةاط ادقتصةادي وطبيعةة المؤسسةة الممارسةة
 حيةث يذخةذ ىةذا المصةدر أش ا،مصدر يتحق بو تحصةيمو
.-لو فإذا تش ّكل رأس المال كانت م مو ة المصادر المستخدمة في تحصيمو ىي ىيكمو –أي رأس المال

 ونتي ةةا ليةذا،امةة بالعديةد مةن العوامةل الداخميةة والخار يةة
ّ وىيكل رأس المةال تتةذثر طريقةة تشة ّكمو فةي المؤسسةات
، كمةا أنةو يكةون ُ ر ةةا لمت يةر مةى مسةتوت المؤسسةة الواحةدة،احدا فةي ميةع المؤسسةات
فإن ىيكل رأس المال د يذخذ شكال و ا
ّ
.وىذا ينطب مى المؤسسات المالية بشتى أنوا يا
ولمةةا كةةان تبنةةي إحةةدت ىةةاتين
ّ ،والمؤسسةةات الماليةةة د تخةةرج فةةي طبيعةةة مميةةا ةةن صةةورتينب إمةةا إسةةالمية ةوامةةا ربويةةة

ميمةا فةي تحديةد
ّ ةإن ىةذا يعنةي
ّ  ف،الصورتين يتبعو تحديد لنظام المؤسسة األساسي وطبيعة مميةا
ةامال ا
أن ىةذه الصةور سةتكون ا

ةوا مةى أىةم العوامةل المةؤثرة
اا ىذا البحةث ليسةمّط ال ك
ىيكل رأس المال من خالل وامل خاصة بالمؤسسة المالية ومن ىنا ك
 وقد تم التركيز مى المصارف دون غيرىا من،التقميدية
اإلسالمية والمصارف
في ىيكل رأس المال في ك ّل من المصارف
ّ
ّ
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المؤسسات المالية لتوفر بياناتيا وسيولة المقارنة بينيا.
وقد درج الباحثون في التعبير ن ىيكل رأس المال بالرفع المالي والذي ينت

ن استخدام الديون كمصدر لمتمويل

والتةةي يحق ة اسةةتخداميا ةةدة م ازيةةا لممصةةرف ،منيةةاب ّأنيةةا تُعفةةي المصةةرف مةةن ادلت ازمةةات ال ةريبية أو تحق ة مةةا ُيعةةرف

ب ةةالوفر ال ة ةريبي ،حي ةةث تُعتب ةةر تكمف ةةة ادقتة ةراض مص ةةروف ا مقب ةةودا

ة ةريبي ا وبالت ةةالي ي ةةتم خص ةةمو م ةةن األرب ةةاح الخا ةةعة

أن استخدام الديون كمصدر لمتمويل في ظل زيادة ا:د األمةوال المقتر ةة مةى تكمفتيةا سةيزيد مةن العوا:ةد
لم ريبة ،كما ّ
فإن ا تماد المصرف مى المصادر الخار ية لتمبية حا اتو المالية يعمل مى
مى حقو
ّ
الممكية ،و مى ال انال اآلخر ّ

زيادة مخاطر المصرف المالية ،ويزيد من احتمالية تعر و لمتعثر المةالي ،لةذلك فةإن مةى المصةارف أن تحقة نو ا ةا مةن
التوازن ند تحديد ىيكل رأس المال.
مشكلة الدراسة.

تتمحور مشكمة الدراسة حول السؤال الر:يسي التاليب ما محددات ىيكةل رأس المةال فةي كة نل مةن المصةارف اإلسةالمية

والتقميدية؟

ويتفرع ن ىذا السؤال ما يميب





ما محددات ىيكل رأس المال في المصارف األردنية؟
ىل يو د تذثير لألزمة المالية العالمية مى محددات ىيكل رأس المال في المصارف األردنية؟
ىل تختمف محددات ىيكل أرس المال لممصارف اإلسالمية ن المصارف التقميدية؟

أهداف الدراسة.
تتمثل أىداف الدراسة بما يميب





معرفة محددات ىيكل رأس المال في المصارف األردنية.

المقارنة بين محددات ىيكل رأس المال في المصارف األردنية في الفترة قبل األزمة المالية العالمية والفترة الالحقة ليا.
تو يح محددات ىيكل رأس المال في المصارف اإلسالمية والمصارف التقميدية.

أهنية الدراسة.

يتسنى ألصحاال
تنبع أىمية ىذه الدراسة من كونيا تدرس محددات ىيكل رأس المال في المصارف األردنية حتى ّ
القرار وال يات الرقابية تكثيف يودىم في مراقبة ىةذه المصةارف ،ومعرفةة العوامةل التةي قةد تسةا دىم فةي رفةع ةودة المصةارف
وتحقي ادستقرار فييا ،كما تدرس أثر األزمة المالية العالمية مى محددات رأس المةال فةي المصةارف األردنيةة ،باإل ةافة إلةى
الفصل بين المصارف اإلسالمية والتقميدية وذلك م ار اة دختالف وىر العمل المصرفي بينيا.

اجمللة األردىية يف الدراسات اإلسالمية ،مج ( ،)11ع (2021/1443 ،)4و ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ 427

3

Published by Arab Journals Platform, 2021

Jordan Journal of Islamic Studies, Vol. 17 [2021], Iss. 4, Art. 1

حمددات هيكل رأس املال ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

ـ

فرضيات الدراسة.
تفترض الدراسة الفر يات العدمية التاليةب



دم و ود أثر لكل منب (نسبة كفاية رأس المال ،وح م المصرف ،والسيولة ،واألرباح الموز ة) في ىيكةل رأس المةال



ةةدم و ةةود أثةةر لألزمةةة الماليةةة فةةي العالقةةة بةةين كةةل مةةنب (نسةةبة كفايةةة رأس المةةال ،وح ةةم المصةةرف ،والسةةيولة ،واألربةةاح



دم و ود أثر لنوع المصرف (اإلسالمية والتقميدية) في العالقة بين كل منب (نسبة كفايةة رأس المةال ،وح ةم المصةرف،

في المصارف األردنية.

الموز ة) وىيكل رأس المال في المصارف األردنية.

والسيولة ،واألرباح الموز ة) وىيكل رأس المال في المصارف األردنية.
ميهجية الدراسة.

ةي المتعةةدد
دختبةةار العوامةةل المةةؤثرة فةةي ىيكةةل رأس المةةال فةةي المصةةارف األردنيةةة قُمنةةا باسةةتخدام تحميةةل ادنحةةدار الخطة ّ
التةةدري ي ( ،)Stepwise Multiple Regressionوالةةذي نةةت نةةو بنةةاا خمسةةة نمةةاذج قياسةةية ،فقةةد شةةمل النمةةوذج األول
المصةارف األردنيةةة ،وأمةا النمةةوذج الثةةاني فقةد شةةمل المصةارف األردنيةةة قبةةل األزمةة العالميةةة ،أيب

ةمن الفتةرة الزمنيةةة ٖٕٓٓ-

 ،ٕٓٓٚوأمةةا النمةةوذج الثالةةث فقةةد شةةمل المصةةارف األردنيةةة بعةةد األزمةةة الماليةةة العالميةةة ،أيب

ةةمن الفتةةرة الزمنيةةة -ٕٜٓٓ

 ،ٕٜٓٔأما النموذ ين الرابع والخامس فقد قُمنا بفصل المصارف التقميدية ن المصارف اإلسالمية كل منيا في نموذج مستقل.
الدراسات الشابكة.

ىناك العديد من الدراسات التي تناولت العوامل التي تؤثر في ىيكل رأس المال ،ومن ىذه الدراساتب
)ٔ(

دراسة ()Al-Hunnayan, 2020

بعنوانب " The capital structure decisions of Islamic banks

 ،"in the GCCىةةدفت ىةةذه الد ارسةةة إلةةى معرفةةة محةةددات ىيكةةل رأس المةةال فةةي البنةةوك اإلسةةالمية فةةي دول م مةةس التعةةاون
الخمي ي

من الفترة الزمنية (ٕ٘ٓٓ ،)ٕٓٔٗ-وذلك من خةالل اختبةار أثةر كةل مةنب (الح ةم ،والربحيةة ،واألصةول الممموسةة،

والسيولة ،ونمو المصرف ،وتطةور األسةوا الماليةة) مةى الرفةع المةالي حيةث شةممت العينةة ٕٔ مصةرف إسةالمي ،وقةد توصةمت

الدراسة إلى ممة من النتا ، :أىمياب و ود القة إي ابية بين الرفع المالي والح م ونمو المصةرف ،وو ةود القةة سةمبية بةين
الرفع المالي والربحية واألصول الممموسة وتطور األسوا المالية.

ود ارسةة ( (ٕ))Toumi, 2019بعنةوانب " ;Islamic ethics, capital structure and profitability of banks

? ،"what makes Islamic banks differentوقةةد ىةةدفت إلةةى بيةةان محةةددات كةةل مةةن ىيكةةل رأس المةةال والربحيةةة فةةي
ةالميا خةةالل الفتةرة (،)ٕٓٔٗ-ٕٓٓٙ
ةديا و٘ٗ مصةرفاا إسة ا
المصةةارف اإلسةةالمية والتقميديةةة ،وذلةةك فةةي ينةةة شةةممت ٖ٘ مصةرفاا تقمية ا

ألن توزيعةةات األربةةاح تشةةير
وقةد توصةةمت إلةةى ممةةة مةن النتةةا ، :منيةةاب و ةةود القةةة سةمبية بةةين األربةةاح الموز ةةة والرفةع المةةالي ّ
إلى آفا مستقبمية يدة لممصرف ،مما يعزز إصدار المزيد من األسةيم ،كمةا توصةمت الد ارسةة إلةى و ةود القةة إي ابيةة

 428ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ اجمللة األردىية يف الدراسات اإلسالمية ،مج ( ،)11ع ( 1443 ،)4ه2021/و

4

https://digitalcommons.aaru.edu.jo/jois/vol17/iss4/1

???? ?????????? ?????? ??????? (2003 - 2019) "????? ?????? ??????" Determinants of Capital structure in Islamic and conventional Jordanian banks for
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غالبةا مةا تتصةف بذنيةا ذات
بين الح م والرفع المالي ،ةوا افة إلى ذلك ،فةإن الد ارسةة توصةمت إلةى أن المصةارف اإلسةالمية ا
أرباح موز ة أكبر وح م أقل ،و مانات أقل ،ومخاطر ا:تمان أقل.
)ٖ(

ود ارسةة ()Bukair, 2019

بعنةوانب " Factors influencing Islamic banks’ capital structure in

 ،"developing economiesحيث ىدفت الدراسة إلى بيان أثر العوامل الخاصة بالمصرف مى ىيكل رأس المال في

البنوك اإلسالمية في دول م مس التعاون الخمي ي في الفترة الواقعة بين ( ،)ٕٓٔٔ-ٕٜٓٓوقد توصةمت الد ارسةة إلةى ممةة
من النتا ، :منياب و ود القة إي ابية وميمة بين ح م المصرف ،وسةيولتو ،و مةره ،وبةين الرفةع المةالي ،وىةذا يتفة ونظريةة
( ،)Static trade-offو مةةى كةةس التوقعةةات النظريةةة لمد ارسةةة فقةةد توصةةمت إلةةى القةةة إي ابيةةة غيةةر ميمةةة بةةين الربحيةةة

واألصةةول الممموسةةة ونمةةو المصةةرف ،وبةةين الرفةةع المةةالي .ةوا ةةافة إلةةى ذلةةك ،فقةةد توصةةمت الد ارسةةة إلةةى و ةةود القةةة سةةمبية
وميمة بين النات المحمي اإل مالي ( )GDPونسةبة الرفةع المةالي ألن نمةو النةات المحمةي اإل مةالي يشةير إلةى تةوفر فةرص
ديدة لالستثمار مما يؤدي إلى انخفاض الطمال مى الديون في البنوك اإلسالمية.

ود ارسةة ((ٗ))Sheikh,Qureshi, 2017بعنةوانب "Determinants of capital structure of Islamic and

 ،"conventional commercial banks Evidence from Pakistanىدفت الدراسة إلى بيان العوامل المؤثرة مى
ىيكل رأس في البنوك اإلسالمية والتقميدية في باكسةتان

ةمن الفتةرة (ٕٗٓٓ )ٕٓٓٔٗ-ولعينةة شةممت ٕٓ بن اكةا تقميةدي و٘

بنةةوك إسةةالمية وذلةةك مةةن خةةالل اختبةةار أثةةر كةةل مةةن الربحيةةة وح ةةم البنةةك ونم ةو المصةةرف واألصةةول الممموسةةة والتقمةةال فةةي
العوا:ةةد .وقةةد توصةةمت الد ارسةةة إلةةى و ةةود القةةة سةةمبية بةةين الربحيةةة والنمةةو واألصةةول الممموسةةة وبةةين الرفةةع المةةالي ،وو ةةود
القةةة إي ابيةةة بةةين التقمةةال فةةي العوا:ةةد وح ةةم البنةةك وبةةين الرفةةع المةةالي ىةةذا مةةى صةةعيد البنةةوك التقميديةةة ،وأمةةا مةةى صةةعيد
البنةةوك اإلسةةالمية فقةةد توصةةمت الد ارسةةة إلةةى و ةةود القةةة سةةمبية بةةين الربحيةةة واألصةةول الممموسةةة وبةةين الرفةةع المةةالي ،بينمةةا
ىناك القة إي ابية بين الح م والرفع المالي.
ود ارسةة ( (٘))AL-Mutairi,Naser, 2015بعنةوانب " Determinants Of Capital Structure Of Banking

 ،"Sector In GCC: An Empirical Investigationىدفت الدراسة إلى بيان محددات ىيكل رأس مال البنةوك التقميديةة
المدر ة في البورصات في دول م مس التعاون الخمي ي لعينة شممت  ٗٚبنكا

ةمن الفتةرة الزمنيةة (ٕٔٓٓ ،)ٕٓٔٓ-وقةد

ةا:يا بةةين الرفةةع المةالي و(الربحيةةة وممموسةةية األصةةول والح ةةم) ،و القةةة
توصةمت الد ارسةةة إلةةى و ةةود القةةة سةمبية ميمةةة إحصة ا
ةا:يا بةةين مةةر البنةةك وفرصةةة نمةةو البنةةك وبةةين الرفةةع المةةالي فةةي البنةةوك التقميديةةة فةةي دول م مةةس التعةةاون
إي ابيةةة ميمةةة إحصة ا
أن غالبيةة أصةول البنةوك التقميديةة فةي دول م مةس التعةاون الخمي ةي يةتم تمويميةا مةن
الخمي ي ،كما وتشير ىذه الدراسة إلى ّ
خالل الديون التي تمثل أكثر من ٓ ٝٛمن رأس مال البنوك.

ود ارسةة ( (6))Gocmen and Sahin, 2014بعنةوانب " The Determinants of Bank Capital Structure

 ،" and the Global Financial Crisis: The Case of Turkeyوالتي ىةدفت إلةى بيةان محةددات ىيكةل رأس المةال فةي
المصارف التركية خالل الفترة الممتدة من ام ٕٗٓٓ إلى ٕٔٔٓ ،مع بيان أثر األزمة المالية العالميةة لعةام  ،ٕٓٓٛحيةث تةم
اجمللة األردىية يف الدراسات اإلسالمية ،مج ( ،)11ع (2021/1443 ،)4و ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ 429
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ـ

تقسيم الفترة إلى فترتين ،األولةى مةا بةين (ٕٗٓٓ ،)ٕٓٓٚ-والثانيةة مةا بةين ( ،)ٕٓٔٗ-ٕٓٓٛوقةد خمصةت الد ارسةة إلةى
م مو ةةة مةةن النتةةا ، :منيةةاب أن المصةةارف التركيةةة تتب ةع نظريةةة ( )Pecking orderفةةي تمويةةل حا اتيةةا الماليةةة ،كمةةا
توصةمت الد ارسةةة إلةةى و ةةود القةةة سةةمبية بةةين الربحيةةة والرفةةع المةةالي ،وو ةةود القةةة سةةمبية بةةين التقمةةال فةةي الةةدخل والرفةةع
ةر فةةإن البنةةوك ذات الح ةةم الكبيةةر والتةةي تتمتةةع بفةةرص أكبةةر لمنمةةو فإنيةةا تسةةتخدم
اا قبةةل األزمةةة وبعةةدىا ،وأخية اا
المةةالي س ةو ا
الديون بشكل أكبر وذلك قبل األزمة وبعدىا.
)(ٚ

دراسة ()Amidu, 2007

بعنوانب " Determinants of capital structure of banks in Ghana: an

 ،"empirical approachىةدفت الد ارسةة إلةى بيةان محةددات ىيكةل رأس مةال البنةوك فةي غانةا

ةمن الفتةرة الزمنيةة (-ٜٜٔٛ

ٖٕٓٓ) ،وقةةد شةةممت الد ارسةةة مةةى ثالثةةة مت ي ةرات تابعةةة ىةةيب الرفةةع المةةالي ،ونسةةبة الةةدين قصةةير األ ةةل ،ونسةةبة الةةدين طويةةل
األ ةةل ،وأمةةا ةةن المت ي ةرات المسةةتقمة فيةةيب الربحيةةة ،والمخةةاطر ،وىيكمةةة األصةةول ،وال ةرا:ال ،والح ةةم ،ونمةةو المبيعةةات ،وقةةد
أن الربحية ،وال ريبة ،وىيكمة األصةول ،وح ةم البنةك ىةي مت يةرات ميمةة تةؤثر مةى ىيكةل
توصمت الدراسة إلى نتي ة مفادىا ّ
رأس مال البنوك.

)(ٛ

ودراسة (حمد ،والفخاخري)2405 ،

بعنوانب "محددات الييكل التمويمي لمبنوك الت اريةب د ارسةة تطبيقيةة مةى بنةوك

ت اريةةة بريطانيةةة" ،والتةةي ىةةدفت إلةةى فيةةم سةةموك البنةةوك الت اريةةة ت ةةاه ىياكميةةا الماليةةة ،مةةن خةةالل ينةةة شةةممت ٕٓ مص ةرفاا
ت ارايا مس اال في سو لندن ،خالل الفترة الزمنية من ٕٗٓٓ إلةى ٖٕٔٓ ،وقةد توصةمت الد ارسةة إلةى ممةة مةن النتةا، :
منياب و ود القة إي ابية وذات ددلة إحصا:ية بين ح ةم البنةك ونسةبة الرفةع المةالي ألنةو كممةا زاد ح ةم البنةك زادت قدرتةو

ةا:يا بةةين الربحيةةة والرفةةع المةةالي فةةي
مةةى ةةذال أم ةوال ال يةةر ،كمةةا توصةةمت الد ارسةةة إلةةى و ةةود القةةة سةةمبية وميمةةة إحصة ك
المصةةارف وىةةذه النتي ةةة تتفة ونظريةةة ( )pecking orderألن البنةةوك األكثةةر ربحيةةة تعتمةةد بشةةكل أكبةةر مةةى مصةةادرىا
الداخمية في تمويل نشاطيا ،وذلك من خالل ما تحت زه من أرباح.

ما تمتاز به الدراسة عن الدراسات السابقة:

ةتكماد لم يةود البحثيةة السةابقة فةي بيةان محةددات ىيكةل رأس المةال فةي المصةارف ،إد أنيةا
اات ىذه الد ارسةة اس ا
تميةةزت بفت ةرة الد ارسةةة التةةي امتةةدت مةةن ةةام ٖٕٓٓ إلةةى  ،ٕٜٓٔوالتةةي رافقيةةا ممةةة مةةن األحةةداث والظةةروف التةةي تركةةت
تذثي ار مى محددات ىيكل رأس المال في المصارف ينة الدراسة وفي اختيارىا لألردن كعينة الدراسة.
املبخث األول:

اإلطـــار اليظـــري.
املطلب األول :مفهوو هيكل رأس املال.

تعةةددت تعةةاريف ىيكةةل رأس المةةال بةةين البةةاحثين ،ومةةن تمةةك التعةةاريفب ّأنةةوب تركيبةةة مصةةادر أم ةوال الشةةركة وىةةذه

إما أن تكون خار ية  -من خالل ادقتراض ،-أو تكون داخمية -من خالل التمويل بحقو المساىمين المتمثّمةة
المصادر ّ
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)(ٜ
بذنةوب مةزي محةدد مةن حقةو الممكيةة والةديون التةي تسةتخدميا
باألسيم العادية واألسيم الممتازة واألربةاح المحت ةزة  ،و ُ ةرف ّ
)ٓٔ(
بذنةوب
بذنةوب قةرار الشةركات المتعمة بمةزي مةن الةديون وحقةو الممكيةة ،و ُ ةرف ّ
الشركة في تمويل أنشةطتيا  ،و ُ ةرف أي ا ةا ّ
مزي من الديون وحقو الممكية)ٔٔ(.

ٍ
ممة من التعاريف تقترح الدراسة التعريف التةاليب (مةزي م مةن مصةادر التمويةل الداخميةة والخار ّيةة
وبعد استعراض ُ
امةة ،كمةا
وذلك ُب ية تمويل ادحتيا ات المالية) .ومةا ّ
يميةز ىةذا التعريةف شةمولِو مةى مصةادر التمويةل الداخميةة والخار يةة ّ

ّأنو ْلم يحصر اليدف مةن الحصةول مةى التمويةل بةذمر معةين ،ةوانمةا تةرك األمةر مةى إطالقةو ليشةمل ميةع دوافةع الحصةول
مى التمويل.

املطلب الثاىي :ىظريات هيكل رأس املال.
ىنةاك العديةةد مةةن النظريااات التااس تفساار السااموك اللااام لليكاال راس المااال اااس اليااركات الماليااة و ياار الماليااة ،و ا

النظرياات ااس :نظريااة التاوازن ( ،)Trade-off Theoryونظريااة التسمساال اللرمااس (،)Pecking Order Theory

و( ،(02))Agency cost Theoryو مى صةعيد التمويةل اإلسةالمي فقةد قةام ( (03))Toumi et al. 2012بتطةوير نظرياات
يكل راس المال اس سياق التمويل اإلساممس وتولال ىلان ان القياود ايخماياة اإلساممية ووئاود يااة الرااباة اليارعية

اس نظام حوكمة التمويل اإلسممس يمكن ان يغير من الناحية النظرية يكل راس المال مقارنة بالبنوك التقميدية).(04

نظرية التوازن الساكنة ).)Static Trade-off

ّ
ةافية (كال ة ةريبة)
أن رأس المةةال األمث ةةل يتحةةدد نةةد تحقة ة الت ةوازن بةةين م ازيةةا اس ةةتخدام الةةديون اإل ة ّ
ةنص مةةى ّ
تة ّ
)٘ٔ(
ابية بين ال ريبة والرافعة الماليةة حيةث كمّمةا زادت نسةبة
وتكاليفيا (كتكمفة اإلفالس)  ،ليذا ّ
فإنيا تتنبذ بو ود القة إي ّ

ألن تكاليفيةا تكةون قابمةة لمخصةم ال ةريبي) ،(ٔٙكمةا تتنبةذ ىةذه النظريةة
فإن ىذا يعمل مى زيادة الم ةوا لمةديون ّ
ال ريبة ّ
ألن م ازيةةا اسةةتخدام
المثمةةى المسةةتخدمة فةةي تكةةوين رأس المةةال ّ
بو ةةود القةةة إي ابيةةة بةةين الربحيةةة ونسةةبة الرافعةةة الماليةةة ُ
بحيةةة قةةد تقةةوم بزيةةادة نسةةبة
أن الشةةركات األكثةةر ر ّ
بحةةا كبية اةرا ،باإل ةةافة إلةةى ّ
الةةديون تفةةو تكاليفيةةا نةةدما تحقة الشةةركات ر ا
)(ٔٚ
الرافعة المالية لزيادة قيمة الشركة ن طري تقميل مشكمة التدف النقدي الحر  .وفي سةيا التمويةل اإلسةالمي وحسةال

ألنةةو و مةةى
ةإن البنةةوك اإلسةةالمية ي ةةال أن تكةةون نسةةبة حقةةو الممكيةةة لةةدييا أقةةل مقارنةةة بةالبنوك التقميديةةة ّ
ىةةذه النظريةةة فة ّ
أن تكةاليف اإلفةالس
أن العةالا ال ةريبي المتعمة بادلت ازمةات يةتم احتسةابو بشةكل متشةابو فةي كةال البنكةينّ ،إد ّ
الرغم مةن ّ
ألن األولى تتميز بنسبة أ مى من األصول الممموسة). (ٔٛ
في البنوك اإلسالمية أق ّل منيا في البنوك التقميدية ّ

نظرية التسمسل اللرمس (.(Pecking-Order theory

ّ
أن الشةركات
وىي أكثر النظريات اا
ةنص مةى ّ
تذثير مى ىيكل رأس المال والبديل الر:يسي لنظرية ( ،)Trade-offحيةث ت ّ
ةدد ةن ل و:يةا إلةى األربةاح المحت ةزة ،لتفةاوت المعمومةات
تم ذ إلى الديون ثم إلى حقو الممكية في تمويل اسةتثماراتيا ال ديةدة ب ا
ةار أخية ااةر لمشةةركة فةةي حصةةوليا مةةى
ةإن األسةةيم الخار يةةة سةةتكون خية اا
بةةين المسةةتخدمين الةةداخميين والمسةةتثمرين الخةةار يين ليةةذا فة ّ
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ـ

ةإن العالقةة بةين
أن التكاليف النسبية لمتمويل ىي
ّ
المحدد الر:يس في اختيةار طريقةة التمويةل ،و مةى ذلةك ف ّ
التمويل .كما تشير إلى ّ

بحيةةة لةةدييا المزيةةد مةةن األم ةوال الداخميةةة
ألن الشةةركات األكثةةر ر ّ
الربحيةةة ونسةةبة الرف ةع المةةالي سةةتكون سةةمبية حسةةال ىةةذه النظريةةة ّ
)(ٜٔ
ةإن
أن الشةةركات نةةدما تصةةبح أكثةةر ر ّ
بحيةةة فة ّ
أن نسةةال الرافعةةة الماليةةة الخاصةةة بيةةا سةةتكون أقةةل  ،كمةةا ّ
أيب ّ
لال تمةةاد مييةةاْ ،
)ٕٓ(
بدد ن الم وا إلى الديون لتمويل أنشطتيا .
أي ّأنيا ستم ذ إلى إصدار األسيم ا
قيمتيا السوقية ألسيميا تنمو بشكل أسرع ْ

فإن مشكمة تباين المعمومةات بةين أصةحاال المصةمحة ( )Stakeholdersةوادارة البنةك
و مى صعيد التمويل اإلسالمي ّ
ألن فمسمفة التمويل اإلسالمي تسعى لمنع حدوث ىذا التفاوت
ستكون أق ّل في البنوك اإلسالمية منيا في البنوك التقميدية ّ
أن تكةون نسةبة حقةةو
ةإن البنةةوك اإلسةالمية مةن المتوقةةع ْ
ةاا مةةى ذلةك ف ّ
ةن طرية تحةريم ال ةرر وال يالةة وغيةةر ذلةك ،وبن ا
الممكية لدييا أكبر من البنوك التقميدية)ٕٔ(.



نظرية تكمفة الوكالة (.)Agency cost theory

أن ىيكل رأس المال األمثل يتحق من خالل قيمة الةديون التةي تخفةف مةن ح ّةدة الن از ةات بةين المسةاىمين
تنص مى ّ
ّ
ةإن ا تم ةةاد المص ةةارف م ةةى ال ة ّةدين ب ةةددا م ةةن حق ةةو الممكي ةةة يقمة ة ّل م ةةن مش ةةكمة المخ ةةاطر األخالقي ةةة
ةوادارة البن ةةك ،وبالت ةةالي ف ة ّ
المرتبطة بمديرييا)ٕٕ( .

ةإن اخةةتالف نظةةام الحوكمةة الخةةاص بيةةا ةةن البنةةوك التقميديةةة يقمةةل مةةن المخةةاطر
أمةا فةةي إطةةار البنةةوك اإلسةةالمية فة ّ
ّ
األخالقية لدييا (مثلب و ود ىي:ة رقابة شةر ية) ،وبالتةالي تكةون الن از ةات بةين إدارة البنةك والمسةاىمين أقة ّل مةن الن از ةات

بدد ن الديون)ٖٕ( .
أن البنوك اإلسالمية ستف ّ ل الم وا إلى حقو الممكية ا
أي ّ
بين أصحاال الديون واإلدارة ْ
املطلب الثالث :حمددات هيكل رأس املال.


الربحية.
ّ

أن الشركات
تعتبر الر ّ
بحية امالا مؤث ار في ا تماد الشركة مى الرفع المالي لتمويل احتيا اتيا المالية ،وىذا يعني ّ
ذات الربحية العالية تستطيع احت از زا أكبر من أرباحيا الصافية لتمويل احتيا اتيا)ٕٗ( ،وىذا ما تفتر ةو نظريةة التسمسةل

أن الشةركات ذات
اليرمي ( )Pecking orderحيةث تُشةير إلةى و ةود القةة كسةية بةين الربحيةة والرفةع المةالي وىةذا يعنةي ّ
)ٕ٘(
الربحيةة العاليةة تقةل حا تيةا لمتمويةل الخةار ي ،وىةذا مةا توصةل إليةو ( )Titman and Wessels, 1988و( Myers,
.(ٕٙ))S.C, 1983



نسبة كفاية راس المال.

يمعال رأس المال في المصارف امةا دو ار ىاما في حماية أموال المود ين والذي يمثل ال دار اآلمن الذي يحمييا
من الخسا:ر غير المتوقعة ،ونظة ار ألىميةة رأس المةال وصة ر ح مةو مقارنةة بح ةم الودا:ةع ةاا ادىتمةام بالكفايةة الماليةة

تعبةر ةن قةدرة رأس المةال مةى تحقية السةالمة والمتانةة فةي
أن كفايةة رأس المةال ّ
ممثمة في نسبة كفاية رأس المال ،با تبار ّ
المراكز المالية لممصارف).(ٕٚ
 432ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ اجمللة األردىية يف الدراسات اإلسالمية ،مج ( ،)11ع ( 1443 ،)4ه2021/و

8

https://digitalcommons.aaru.edu.jo/jois/vol17/iss4/1

???? ?????????? ?????? ??????? (2003 - 2019) "????? ?????? ??????" Determinants of Capital structure in Islamic and conventional Jordanian banks for

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ معتصه الزيوت وميتصر الزيوت وداليا إبراهيه



َّ
الموزعة.
نسبة ايرباح

ىةةي ذلةةك ال ةةزا مةةن أربةةاح الشةةركة الةةذي ية ا
ةوزع مةةى مسةةاىمييا ويعتبةةر بمثابةةة مكافةةذة لممسةةاىمين مقابةةل اسةةتثمار

أمواليم في أسيم الشركة ،والت ير فييا سيؤثر مى األرباح المحت زة التةي تعتبةر مصةد ار تمويميةا داخميةا لمبنةك وىةذا األمةر

سيؤثر مى ا تمادىا مى الرفع المالي لتمويل احتيا اتيا المالية).(ٕٛ


حئم الملرف.

بذنيةةا أكثةةر تنو ا ةةا وأقةةل ر ةةة لذفةةالس ممةةا ي عميةةا ذات رفةةع مةةالي أكبةةر مةةن الشةةركات
تتميةةز الشةةركات الكبي ةرة ّ
الص يرة مما يعني و ود القة إي ابية بين الح م والرفع المةالي) (ٕٜوىةذاما تؤيةده نظريةة التةوازن ()trade-off theory

وقد توصل إلةى ىةذه النتي ةة كةل مةن ) ،(ٖٓ)(Lim, 2012و) ،(ٖٔ)(Aremu, et.al, 2013ومةن ناحيةة أخةرت قةد تكةون

مما يعني و ةود القةة سةمبية بةين الح ةم والرفةع المةالي وىةذا
الشركات الص يرة ذات رفع مالي أكبر من الشركات الكبيرة ّ
ما توصل إليو ( ،)Titman & Wesseels, 1988وما سب ينطب كذلك مى المصةارف ،حيةث أنةو كمّمةا ق ّةل ح ةم

ةإن المصةةارف ص ة يرة الح ةةم تكةةون فرصةةة نموىةةا كبي ةرة
المصةةرف زاد اسةةتخدامو لألم ةوال الخار يةةة ،ومةةن ناحيةةة أخةةرت فة ّ
مما يزيد من فرصة حصوليا مى ال ادين)ٕٖ(.
ومخاطرىا قميمة ّ



السيولة.
ُّ

أن
تشير نظرية التوازن ()trade-off theoryإلى و ود القة إي ابية بين نسبة الرفع المةالي وسةيولة الشةركة أي ّ
الشركات التي لدييا مستوت ٍ
ال من السيولة – ح م كبير من األصول قصيرة األ ل -تتمتع بانخفاض مخةاطر السةيولة
وزيادة فرصيا في ادقتراض وذلك بسبال قدرتيا مى سداد الديون)ٖٖ( ،ىذا من الناحية النظرية أما مى صعيد الدراسات
)ٖٗ(

التطبيقيةة فةإن ىنةاك تبةاين فةي النتةا :فقةد توصةل ()Ahmad, et.al, 2008
)ٖ٘(

أما ()Gul, et.al, 2012
ونسبة الرفع المالي و ّ


إلةى و ةود القةة طرديةة بةين السةيولة

فقد توصل إلى و ود القة كسية بين السيولة ونسبة الرفع المالي.

نمو الملرف.

توسةةعو مةةن الوفةةورات
تشةةير نظرّيةةة التةوازن السةةاكنة ( )Static trade-off theoryبة ّ
ةذن لممشةةروع أن يسةةتفيد فةةي ّ
أن
ال ر ّ
يبية التي تحققيا فوا:د الديون ،ومن ناحيةة أخةرت تفتةرض نظرّيةة التسمسةل اليرمةي (ّ )Pecking order theory
لمنمو تعتمد أكثر مى مصادرىا الداخمية ومةا تحقّقةو مةن أربةاح فةي تمويةل ىةذا النمةو ،كمةا ليةا
المنشذة التي تتمتّع بفرص ّ
بالديون في تمويل نشاطيا مستعينة بما تحققو من أرباح في تسديد ال ادين).(ٖٙ
قدرة الية مى ادستعانة ّ

وال دول رقم ( )1يمخص ىذه المحددات مع بيان الدراسات التي قامت بدراستيا.
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المحدد

الدراسة التس تناولته

نتيئة الدراسة

نسبة األرباح ا
الموز ة

Gropp& Heider, 2010

أثر سمبي

ح م المصرف

Gropp& Heider, 2010

أثر سمبي

(Aremu, et.al (2013

أثر إي ابي

Ahmad, et.al, 2008

أثر إي ابي

Siam et al,2005.

أثر سمبي

Gul, et.al, 2012.

أثر سمبي

نمو المصرف

Abdullah, A. M., & Naser, K.

أثر سمبي

الربحية

Ali, et. Al, 2011

أثر سمبي

السُّيولة

(2015).

ـ

املبخث الثاىي:

امليهجية ،ووصف البياىات.
املطلب األول :جمتنع الدراسة ،وعييتها.
يتكون م تمع الدراسة من المصارف األردنية اإلسالمية والتقميدية ،حيةث تتكةون ّينةة الد ارسةة مةن المصةارف التةي
تنطب مييا الشروط التاليةب


ِ
المصرف شركة مساىمة امة أردنية.
أن يكون



ِ
مشو كىة ،مثلب ادندماج أو ادتحاد.
ّأد يكون
المصرف قد تعرض ألحداث ا
أن تكون بيانات المصرف متوفرة خالل فترة الدراسة ل ميع المت يرات المطموبة.



أن يتناسال ح م المصارف اإلسالمية المختارة مع المصارف التقميدية.



فإن ّينة الدراسة ستشمل المصارف التاليةب
و ميوّ ،
المصارف اإلسالميةب البنك اإلسالمي األردني ،البنك العربي اإلسالمي الدولي.





المصارف التقميديةب بنك األردن ،بنك القاىرة ك ّمان.

ةإن فتةرة الد ارسةة
وبناا مى توفر البيانات التي أمكننا الوصول إلييا ول اية شمول األزمة المالية العالمية لعام  ٕٓٓٛف ّ
ا
سةتكون مةن (ٖٕٓٓ )ٕٜٓٔ -ةوا ّن مصةدر ىةذه البيانةات ىةي التقةارير السةنوية الصةادرة ةن كةل بنةك ،وال ةدول التةالي يبةةين
حدود الدراسة الزمانية والمكانية.
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حدود الدراسة.
الزمانية

المكانية

من ام ٖٕٓٓ إلى ام .ٕٜٓٔ

 البنك اإلسالمي األردني. البنك العربي اإلسالمي. -بنك األردن.

 -بنك القاىرة ّمان.

الئدول رام ( :)2حدود الدراسة

املطلب الثاىي :متغيّرات الدراسة.


المتغير التابع:

مقاسةةا بنسةةبة م مةةوع
يمثّةةل المت يةةر التةةابع ىيكةةل رأس المةةال والةةذي سة ُةي كعّبر نةةو فةةي ىةةذه الد ارسةةة بةةالرفع المةةالي ا
وسيرمز لو ب ة ةةِ (.)Lev
المطموبات مى م موع حقو
ّ
الممكية (ُ ،)L/E



المتغيرات المستقمة:



وسي كعّبر نيا في ىذه الدراسة بالعا:د مى حقو الممكية ( )ROEوالتةي تسةاوي صةافي
الربحية )(Profitabilityب ُ
الربح مقسوما مى م موع حقو المساىمين ( ،)NI/Eوسيرمز لو ب ةةِ (.)Prof

تتمثّل المت يرات المستقمة في ىذه الدراسة ب ة ةةما يميب



نسةةبة األربةةاح الموز ةةة ()Dividends Pay-outب حيةةث يمثةةل األربةةاح الموز ةةة إلةةى صةةافي الةةدخل (،)Div/NI
وسيرمز لو ب ةةِ (.)Div



نسةبة كفايةةة رأس المةةال ()Capital Adequacy Ratioب حيةةث تمثةةل نسةةبة رأس المةةال التنظيمةةي إلةةى األصةةول
المر حة بالمخاطر ،وسيرمز لو ب ةةِ (.)CAR
الح م ()Sizeب والذي يمثل الموغاريتم الطبيعي إل مالي األصول ،وسيرمز ليب ةةِ(.)Size





السةيولة ()Liquidityب حيةةث تمثةل النقةةد ومةا فةةي حكمةو مقسةةوما مةى إ مةةالي األصةول ( Cash and Cash
 ،)Equivalents/ Aوسيرمز لو ب ةةِ(.)Liq

وسيرمز لو ب ةةِ (.)Growth
السنوي في إ مالي األصولُ ،
نمو المصرف ()Growthب والذي يمثّل الت ير ّ

املطلب الثالث :مناذج الدراسة.

قبل إ داد نماذج الدراسة قُمنا بإ راا اختبةار ادنحةدار المتعةدد التةدري ي ( )stepwiseلتحديةد المت يةرات المناسةبة
بحيةة ،ونسةبة األربةاح الموزّ ةة ،ونسةبة كفايةة رأس
في بناا كل نموذ ٍج من نماذج الدراسة ،حيث قمنا بإدخال كةل مةنب (الر ّ
المال ،وح م المصرف ،ونمو المصرف ،والسيولة) وال دول رقم (ٔ) يظير نتا :ادختبار.
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ـ

الئدول رام ( :)3نتااج اختبار Stepwise
المتغير

اطاع الملارف

الملارف التقميدية

الملارف اإلسممية

ابل ايزمة

بلد ايزمة

CAR

ُم اف
ُم اف

ُم اف
ُم اف

ُم اف
ُم اف

ُم اف
كمحذوف

ُم اف
كمحذوف

Size
Liq
Div
Prof
Growth



ُم اف
كمحذوف
كمحذوف
كمحذوف

كمحذوف
ُم اف
ُم اف

كمحذوف

كمحذوف

كمحذوف

كمحذوف

كمحذوف

كمحذوف

ُم اف
كمحذوف

كمحذوف

كمحذوف

كمحذوف
كمحذوف

كمحذوف

وبناا مى ىذه النتا :ستكون نماذج الدراسة كما يميب
ا
نمو ج الملارف ايردنية.
حيةث تشةير ( )iإلةةى المصةارف ،و( )tإلةى الةةزمن ( ،)t=2019-2003كمةا تشةير (

المصارف األردنية ينة الدراسة ،وتمثةل (
و

معامالت نموذج ادنحدار.



نمو ج الملارف ايردنية ابل ايزمة.

) نسةبة كفايةة رأس المةال ،و(

) ح ةم المصةرف ،و(

حيث تشير ( )iإلى المصارف ،و( )tإلى الزمن ( ،)t=2007-2003كما تشير (
المصارفاألردنية ينة الدراسة قبل األزمة المالية العالمية ،وتمثل (

) إلةةى الرفةع المةالي فةةي
) السةيولة،

) إلى الرفع المةالي فةي

) نسبة كفايةة رأس المةال ،و

،

معةامالت

نموذج ادنحدار.


نمو ج الملارف ايردنية بلد ايزمة.
حيث تشير ( )iإلى المصارف ،و( )tإلى الزمن ( ،)t=2019-2009كما تشير (

المصارف األردنية ينة الد ارسةة بعةد األزمةة الماليةة العالميةة ،وتمثةل (
و


،

) إلى الرفع المةالي فةي

) نسةبة كفايةة رأس المةال ،و(

) السةيولة،

معامالت نموذج ادنحدار.
نمو ج الملارف التقميدية.

حيث تشير ( )iإلى المصارف ،و( )tإلى الزمن ( ،)t=2019-2003كما تشير (

) إلى الرفع المالي في المصارف
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التقميديةة ،وتمثةل (

) نسةبة كفايةة رأس المةال ،و(

و


) ح ةم المصةرف ،و(

) الربحيةة ،و(

) األربةاح الموز ةةة،

معامالت نموذج ادنحدار.
نمو ج الملارف اإلسممية.
حيةث تشةةير ( )iإلةةى المصةةارف ،و( )tإلةةى الةةزمن لمفتةرة ( ،)2019-2003كمةةا تشةةير(
) نسةبة كفايةة رأس المةال ،و(

في المصارف اإلسالمية ينة الد ارسةة ،وتمثةل(

) إلةةى الرفةةع المةةالي

) ح ةم المصةرف ،و

معامالت نموذج ادنحدار.
املبخث الثالث:

ىتائج التخليل اإلحصائي واختبار الفرضيات.
املطلب األول :اإلحصاء الوصفي.

النتةا:
قُمنا بإ راا م مو ة من ادختبارات
اإلحصا:ية مى المت ّيرات المسةتخدمة فةي نمةاذج الد ارسةة ،وتكظيةر ّ
ّ
كما في ال دول رقم (.)4
الئدول ( :)4اإلحلاء الولفس لمتغيرات الدراسة.
الوسط

الوسيط

القيمة اللميا القيمة الدنيا االنحراف الملياري

Minimum Maximum Median Mean

Std. Dev.

االلتواء

التفرطح

الميا دات

Observations Kurtosis Skewness

الملارف اإلسممية
4.16

3.99

6.14

3.03

0.73

0.81

3.46

26

Lev

0.20 CAR

0.20

0.31

0.12

0.04

0.30

3.43

26

Div

0.33

0.41

0.74

0.00

0.21

-0.38

2.24

26

Liq

0.26

0.28

0.50

-0.06

0.15

-0.57

2.48

26

0.13 Prof

0.15

0.22

0.02

0.04

-0.82

3.64

26

21.47 21.46 Size

22.22

20.63

0.50

-0.02

1.72

26

الملارف التقميدية
7.34

7.39

10.96

4.75

1.54

0.19

2.66

31

Lev

0.16 CAR

0.16

0.20

0.13

0.02

0.77

3.51

31

Div

0.47

0.44

0.89

0.00

0.26

-0.34

2.35

31

Liq

0.20

0.18

0.41

0.05

0.08

0.54

2.95

31

0.14 Prof

0.14

0.20

0.08

0.03

0.03

2.15

31

21.43 21.37 Size

21.87

20.68

0.32

-0.64

2.55

31
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ـ

أن المصةةارف التقميديةةة أكثةةر ا تمةةادا مةةى الرفةةع المةةالي مةةن المصةةارف اإلسةةالمية وذلةةك يعةةود
تُشةةير النتةةا :إلةةى ّ
)(ٖٚ
ةإن ةةدم قةةدرتيا مةةى
أن المصةةارف اإلسةةالمية كيحة ُةرم مييةةا التعامةةل بالفا:ةةدة شةةرا ا
ا
وقانونةةا  ،وليةةذا فة ّ
ألم ةرين ،األولب ّ
ممةةا يةةؤدي إلةةى انخفةةاض نسةةبة الرفةةع المةةالي
التعامةةل بالفا:ةةدة الربويةةة سةةيقمل مةةن فرصةةتيا فةةي الحصةةول مةةى ادلت ازمةةات ّ
أن نسبة األرباح الموز ة في المصارف اإلسالمية أقة ال منيةا فةي المصةارف التقميديةة وىةذا ُيب ِةرز
أما األمر الثانيب ّ
لدييا ،و ّ
ا تماد المصارف اإلسالمية مى مصادرىا الداخمية في تمويل حا تيا المالية متمثمة باألرباح المحت زة.

ةالمية أ مةى مةن نظيرتيةا فةي المصةارف التقميديةة
أن نسبة كفاية رأس المال فةي المصةارف اإلس ّ
كما تُظ ِير النتاّ :
ألن المصةةارف اإلسةةالمية د يتةةاح ليةةا الم ةةوا لممصةةرف المركةةزي أو المصةةارف التقميديةةة لالسةةتفادة مةةن تسةةييالتيا القا:مةةة
ّ
ِ
السيولة لدييا مما ي عل الحا ةك كبيرةا إلى ادحتفاظ برأس ٍ
مال كبير.
مى الفا:دة لمعال ة ّأزمة ّ
ّ
أن نسبة األرباح الموز ة في المصةارف اإلسةالمية أقة ّل منيةا فةي المصةارف التقميديةة لقيةام
كما وتشير النتا :إلى ّ
المصارف اإلسالمية  -نتي ة المنافسةة الت اريةة  -بةد م ا:ةدات الودا:ةع مةن أربةاح المسةاىمين لتمنةع أو تقمةل مةن ل ةوا
المود ين إلى سحال ودا:عيم دنخفاض العوا:د مقارنة بالبنوك التقميدية وىذا ما يعرف بمخاطر اإلزاحة الت ارية.
أن السيولة في المصارف اإلسةالمية أ مةى منيةا فةي المصةارف التقميديةة
فإن النتا :تشير إلى ّ
ومن ناحية أخرتّ ،
لمحدودي ةةة األنش ةةطة ادس ةةتثمارية بالنس ةةبة لممص ةةارف اإلس ةةالمية ،كم ةةا أن ح ةةم المص ةةارف اإلس ة ِ
ةالمية ُمتق ةةارال م ةةع ح ةةم
ّ
العي ِ
المصارف التقميدية مما ُّ
نة مح ال الدراسة.
يدل مى انس ام ّ
ّ
املطلب الثاىي :اختبار االرتباط.

اواال :االرتباط بين المتغيرات.
التقميديةة ،وكانةت النتةا :كمةا
ةالمية والمصةارف
ّ
قُمنا بحساال معامل ادرتبةاط بةين مت يةرات الد ارسةة لممصةارف اإلس ّ
ىو ظاىر في ال دول رقم (:)5
الئدول رام ( :)5االرتباط بين المتغيرات

Lev

CAR

Div

Liq

Prof

Size

الملارف اإلسممية
Lev

1

CAR

-0.59

1

Div

-0.16

-0.06

1

Liq

0.28

-0.60

0.44

1

Prof

-0.02

-0.37

0.28

0.42

1

Size

-0.55

0.17

0.54

0.35

0.53

1
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الملارف التقميدية
Lev

1

CAR

-0.59

1

Div

-0.73

0.44

1

Liq

0.42

0.03

-0.61

1

Prof

0.55

-0.51

-0.83

0.51

1

Size

-0.69

0.27

0.82

-0.85

-0.76

1

الملدر :من إ داد الباحثين
أن ادرتبةةاط بةةين المت ي ةرات يتةراوح بةةين ( )0.17و ( )-0.85وىةةذا يعنةةي ةةدم
ُنالحةةظ مةةن خةةالل ال ةةدول السةةاب ّ
ي من المت يرات السابقة.
تامة بين أ ن
و ود القة ّ
ثانيا :االرتباط اللالس لممتغيرات المستقمة (.)Multicollinearity
ا
ُّ
ُيمثّةل ال ةةدول رقةم ( )6اختبةةار ادرتبةاط العةةالي لممت يةرات المسةتقمة وتةةدل النتةا:

مةةى ةةدم و ةود ارتبة ٍ
ةاط ٍ
ةال بةةين المت يةرات

المستقمة حيث كانت قيم ( Variance Inflation Factor (VIFلكل مت ير من المت يرات المستقمة أقل من (.(ٖٛ))5
ئدول رام (:)6

نتااج اختبار ()Variance Inflation Factor
نمو ج

نمو ج

نمو ج

الملارف ايردنية

الملارف التقميدية

الملارف اإلسممية

CAR

1.12

1.46

1.10

Size

1.08

3.45

1.10

Liq

1.05

نمو ج ابل ايزمة

نمو ج بلد ايزمة

1.00

1.00
1.00

Div

4.49

Prof

4.00
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ـ

املطلب الثالث :حتليل اليتائج.

كي ْعرض ال دول رقم ( )7نتا :نماذج اختبار فر يات الدراسة وفيما يمي بيان ليذه النتا: :
الئدول رام ( :)7نتااج نما ج اختبار الفرضيات الرايسية.
الملارف ايردنية

ابل ايزمة

بلد ايزمة

البنوك التقميدية

البنوك اإلسممية

عدد الميا دات

62

14

44

31

31

المعامل الثابت

29.56

11.33

12.83

76.24

10.16

)(3.75

)(5.97

)(16.49

)(3.83

)(2.83

***

***

***

***

***

-33.33

-25.83

-33.83

-49.82

-8.83

)(-7.31

)(-2.72

)(-8.79

)(-4.16

)(-3.84

***

**

***

***

***

-0.80

-2.62

-0.20

)(-2.24

)(-2.92

)(-1.25

**

***

CAR

Size

Liq

-5.85

-3.06

)(-4.53

)(-1.77

***

*

-3.21

Div

)(-2.55
**
-26.21

Prof

)(-2.80
***
ملنوية F

17.89

7.38

47.91

18.98

7.37

***

**

***

***

***

0.45

0.33

0.69

0.71

0.30

Adjusted-R2


تشير األرقام بين األقواس إلى قيم .T-test



تشير (*** )* ،** ،إلى در ة الددلة اإلحصا:ية مى مستوت ( )%10،%5،%1مى التوالي.

الملدر :من إ داد ِ
الباحثِين.
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وفيما يمي تحمي مل ليذه النتاُّ :
كل مت ٍ
ير مى حدةب



نسبة كفاية راس المال:

وفقاا دختبار ( )Stepwiseفقد تةم قبةول نسةبة كفايةة رأس المةال كعامةل مةؤثر فةي ىيكةل رأس المةال فةي ميةع نمةاذج

أساسةةا لمعمةةل المصةرفي ،وليةةذا أىميةةة
ألن ىةةذه النسةةبة تُشة ّك ُل األسةةاس الةةذي تُبنةةى ميةةو الثقةةة المصةرفية والتةةي تُعة ّةد
الد ارسةةة ّ
ا
ةا:يا
بال ةة فةةي تحديةةد ىيكةل رأس المةةال فةةي القطةاع المصةرفي ،إ ةةافةا إلةى ذلةةك أظيةةرت النتةا :و ةةود أثةةر سةمبي وميةةم إحصة ا
ألن
لنسةةبة كفايةةة رأس المةةال مةةى ىيكةةل رأس المةةال – ممة ا
ةثال فةةي الرفةةع المةةالي -فةةي المصةةارف فةةي ميةةع نمةةاذج الد ارسةةة ّ
زيادة ىذه النسبة تعكس قدرة المصرف في اد تماد مى رأس مالو في تمويل حا اتو المالية.


حئم الملرفب
ةا:يا بةةين الح ةم والرفةةع المةالي فةةي نمةوذ ي المصةةارف األردنيةةة
تشةير نتةةا :ادختبةار إلةةى و ةود القةةة سةمبية ميمةةة إحص ا

ةإن
والمصارف التقميدية ،وىذا يعود إلى ّأنو كمّما ق ّل ح م المصرف زاد اسةتخدامو لألمةوال الخار يةة ،ومةن ناحيةة أخةرت ف ّ
ممةا يزيةةد مةن قةةدرتيا لمحصةول مةى الة ادين) ،(ٖٜوىةذا مةةا
البنةوك صة يرة الح ةةم تكةون فرصةة نموىةةا كبيةرة ومخاطرىةةا قميمةة ّ
توصل إليو (.(ٗٓ))Titman & Wesseels, 1988


السيولةب
تمادا مى نتا )stepwise regression( :تةم قبةول السةيولة كمحةدد مةن محةددات ىيكةل رأس المةال فةي المصةارف
ا ا

ألن مخةاطر السةيولة قبةل األزمةة الماليةة العالميةة لةم تكةن مصةدر قمة
بعد األزمة المالية العالمية بينما لم تكن كذلك قبل األزمةة ّ

كبير لممؤسسات المالية بسبال ا تمادىا بشكل مت ازيةد مةى الةديون قصةيرة األ ةل فةي تمويةل اسةتثماراتيا طويمةة األ ةل)ٔٗ( ،وبعةد

اىتمامةةا بال ا ةةا ،وأصةةبحت ال يةةات الرقابيةةة واإلشةةرافية مةةى القطةةاع المص ةرفي تركةةز مةةى
وقةةوع األزم ةة الماليةةة دقةةت السةةيولة
ا
ةددا مةن محةددات الييكةل التمةويمي لممصةارف حيةث
رورة توفر السيولة الكافية لممصارف ًّ
أي كان نو يا ،وصارت السةيولة مح ا

ِ
ألن
ةا:يا لمسةيولة مةى ىيكةل رأس المةال فةي نمةوذج مةا بعةد األزمةة الماليةة العالميةة ّ
أظيرت النتةا :و ةود أثةر سةمبي وميةم إحص ا
زيادة السيولة المصرفية يزيد من ا تماد المصارف مى مصادرىا الداخميةة لتمويةل أنشةطتيا بةدد ةن الةديون ،ومةا يةد ّ م ىةذه
النتي ة ما توصل إليو ك نل من ( ،(ٕٗ))Gul, et.al, 2012و).(ٗٗ))Ali, et. Al, 2011( ،(ٖٗ))Siam et al,2005


نسبة ايرباح الموزعة:
ةا:يا بةةين األربةةاح الموز ةةة والرفةةع المةةالي فةةي نمةةوذج المصةةارف
تشةةير نتةةا :ادختبةةار إلةةى و ةةود القةةة سةةمبية ميمةةة إحصة ا

إن زيةادة األربةةاح الموز ةةة
ألن األربةاح الموز ةةة تقةةدم إشةارة يةةدة حةةول اآلفةا المسةةتقبمية لمبنةك وبالتةةالي فة ّ
التقميديةة وذلةةك ّ
ستقمل من تكمفة إصدار األسيم ومن ثم زيادة إصدارىا وىذا بةدوره سةيؤدي إلةى تخفةيض اد تمةاد مةى الةديون ومةا يةد ّ م
ىذه النتي ة ما توصل إليو (.(ٗ٘))Gropp& Heider, 2010
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ـ

الربحيةب

ةؤثر مةةى ىيكةةل رأس المةةال فةةي
ةامال مة اا
تشةةير نتةةا :اختبةةار( )stepwise regressionإلةةى أن الربحيةةة ليسةةت ة ا
المصارف اإلسالمية وىذا قد يعود إلى و ود وامل أخرت أكثر فا مية في تذثيرىا ،مى كس المصارف التقميدية حيث
تشير النتا :إلى و ود القة سمبية وميمة إحصا:يا بين الربحية والرفع المالي في نموذج المصارف التقميديةة وىةذا يتفة

أن المصةةارف األكثةةر ربحيةةة لةةدييا المزيةةد مةةن األمةوال الداخميةةة
مةةع مةةا توصةةمت إليةةو نظريةةة ( )Pecking orderحيةةث ّ
ةإن القيمةة السةوقية ألسةيميا تنمةو بشةكل
لال تماد مييةا ب ا
أن المصةارف نةدما تصةبح أكثةر ربحيةة ف ّ
ةدد ةن الةديون ،كمةا ّ
أسةرع مةن قيمةة الةدين ،أيب ّأنيةا سةتم ذ إلةى إصةدار األسةةيم بةد اد ةن الم ةوا إلةى الةديون لتمويةل أنشةطتيا) ،(ٗٙومةا يةةد ّ م
ىذه النتي ة ما توصمت إليو دراسة (. (ٗٚ))Ali, et. Al, 2011

اخلامتة.
اواال :النتااج.

دة ،منياب

توصمت الدراسة إلى نتا:
ّ
تمادا مةى الرفةع المةالي مقارنةة بالمصةارف اإلسةالمية وذلةك أل ّن المصةارف اإلسةالمية كيح ُةرم
ٔ -المصارف التقميدية أكثر ا ا
مييةةا التعامةةل بالفا:ةةدة ممةةا سةةيقمل مةةن فرصةةتيا فةةي الحصةةول مةةى ادلت ازمةةات وىةةذا سةةيؤدي إلةةى انخفةةاض نسةةبة الرفةةع
ةإن نسةةبة األربةةاح الموز ةةة فةةي المصةةارف اإلسةالمية أقة ال منيةةا فةةي المصةةارف التقميديةةة،
المةالي لةةدييا ،ومةةن ناحيةةة أخةةرت ف ّ
وىذا ُي ِبرز ا تماد المصارف اإلسالمية مى مصادرىا الداخمية في تمويل حا تيا المالية متمثمة باألرباح المحت زة.
ألن المصةةارف اإلسةةالمية د يتةةاح ليةةا
ٕ -كفايةةة رأس المةةال فةةي المصةةارف اإلسة ّ
ةالمية أ مةةى منيةةا فةةي المصةةارف التقميديةةة ّ
ِ
السةيولة لةدييا
الم وا لممصرف المركزي أو المصارف التقميدية لالستفادة من تسييالتيا القا:مة مى الفا:دة لمعال ةة ّأزمةة ّ
مما ي عل الحا ةك كبيرةا إلى ادحتفاظ برأس ٍ
مال كبير.
ّ
الموز ةةة فةةي المصةةارف اإلسةةالمية أقة ّل منيةةا فةةي المصةةارف التقميديةةة لقيةةام المصةةارف اإلسةةالمية  -نتي ةةة
ٖ -نسةةبة األربةةاح ّ
المنافسة الت ارية  -بد م ا:دات الودا:ةع مةن أربةاح المسةاىمين لتمنةع أو تقمةل مةن ل ةوا المةود ين إلةى سةحال ودا:عيةم

دنخفةةاض العوا:ةةد مقارنةةة بةةالبنوك التقميديةةة وىةةذا مةةا يعةةرف بمخةةاطر اإل ازحةةة الت اريةةة ،والتةةي ينش ة المصةةرف اإلسةةالمي
لموا يتيا احتياطي معدل األرباح.
ٗ -السيولة في المصارف اإلسالمية أ مى منيا في المصارف التقميدية لمحدودية األنشطة ادستثمارية قميمة المخاطر
بالنسبة لممصارف اإلسالمية.
ممثال فةي الرفةع المةالي -فةي المصةارف
٘ -و ود أثر سمبي وميم
إحصا:يا لنسبة كفاية رأس المال مى ىيكل رأس المال – ا
ا

ألن زيةادة ىةذه النسةبة تعكةس قةدرة المصةرف فةي اد تمةاد مةى رأس مالةو فةي تمويةل حا اتةو
في ميةع نمةاذج الد ارسةة ّ
المالية.
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إحصا:يا بين الح ةم والرفةع المةالي فةي نمةوذج المصةارف األردنيةة والمصةارف التقميديةة،
 -ٙو ود القة سمبية وميمة
ا
وىذا يعود إلى ّأنو كمّما ق ّل ح م المصرف زاد استخدامو لألموال الخار ية.

 -ٚتةةم قبةةول السةةيولة كمحةةدد مةةن محةةددات ىيكةةل رأس المةةال فةةي المصةةارف بعةةد األزمةةة الماليةةة العالميةةة بينمةةا لةةم تكةةن
ألن مخةةاطر السةةيولة قبةةل األزمةةة الماليةةة العالميةةة لةةم تكةةن مصةةدر قمة كبيةةر لممؤسسةةات الماليةةة
كةةذلك قبةةل األزمةةة ّ
بسةةبال ا تمادىةةا بشةةكل مت ازيةةد مةةى الةةديون قصةةيرة األ ةةل فةةي تمويةةل اسةةتثماراتيا طويمةةة األ ةةل ،وبعةةد وقةةوع األزمةةة
اىتمامةةا بال ا ةةا ،وأصةةبحت ال يةةات الرقابيةةة واإلشةةرافية مةةى القطةةاع المصةةرفي تركةةز مةةى
الماليةةة دقةةت السةةيولة
ا
أي كان نو يا.
رورة توفر السيولة الكافية لممصارف ًّ

ألن األربةاح الموز ةة تقةدم إشةارة
ةامال م اا
تعد األربةاح الموز ةة
-ٛ
ا
ّ
ةؤثر فةي ىيكةل رأس المةال فةي نمةوذج المصةارف التقميديةة ّ
فإن زيادة نسبة األرباح الموز ة تعمل مةى تشة يع المسةتثمرين لالكتتةاال فةي
يدة حول اآلفا المستقبمية لمبنك ،وبالتالي ّ

األسيم المصدرة مما يقمل من تكمفة إصدار األسيم وبالتالي زيادة إصدارىا ،وىذا بدوره سيقمل من إصدار الديون.

ا:يا بةين الربحيةة والرفةع المةالي فةي نمةوذج المصةارف التقميديةة ،وىةذا يتفة مةع مةا
 -ٜو ةود القةة سةمبية وميمةة إحصة ا
إن المصةارف األكثةر ربحيةة لةدييا المزيةد مةن األمةوال الداخميةة لال تمةاد
توصةمت إليةو نظريةة ( )Pecking orderحيةث ّ
بدد ن الديون.
مييا ا

ثانيا :التوليات.
ا
توصي الدراسة دة توصيات ،أىمياب
ٔ.

حةةث أىةةل ادختصةةاص مةةى ادىتمةةام بد ارسةةة المحةةددات الخار يةةة لييكةةل رأس المةةال فةةي المصةةارف اإلسةةالمية
والمصةةارف التقميديةةة ،والتوسةةع فةةي ينةةة الد ارسةةة بةةذن تشةةمل م مو ةةة مةةن الة ّةد ِ
الد ارسةةة قةةادرة مةةى
ول حتةةى تكةةون ّ

ٕ.

حةةث ال يةةات المختصةةة مةةى العمةةل إلتاحةةة خيةةار التمويةةل المتوافة مةةع الشةريعة اإلسةةالمية لممصةةارف اإلسةةالمية

ٖ.

ألنةةو ميةةم لتحقي ة ىةةدف
حةةث ال يةةات المختصةةة مةةى إ طةةاا ىيكةةل رأس المةةال فةةي المصةةارف ادىتمةةام الةةالزم ّ
ادستقرار المالي و مان حقو العمالا.

ٗ.

حث المصارف التقميدية مى دم التوسع في اد تماد مى الرفع المالي في ىيكل رأس المال الخاص بيا ت انبةا

إ طاا نتا :حقيقية.

تحقيقا لمعدل في الميزة التنافسية بينيا وبين المصارف التقميدية وزيادة إمكانية التوسع في أنشطتيا ادستثمارية.

خطر حقيقيا مى العمالا.
لمتعثر المالي والذي يشكل اا
اهلوامش.
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